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RIKTLINJER

EUROPEISKA CENTRALBANKENS RIKTLINJE (EU) 2020/634
av den 7 maj 2020

om indring av riktlinje ECB[2014/31 om ytterligare tillfilliga itgirder som berér Eurosystemets
refinansieringstransaktioner och de sikerheter som godtas (ECB/2020/29)

ECB-R[Q\DET HAR ANTAGIT DENNA RIKTLINJE
med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssitt, sarskilt artikel 127.2 forsta strecksatsen,

med beaktande av stadgan for Europeiska centralbankssystemet och Europeiska centralbanken, sirskilt artikel 12.1 forsta
stycket jamford med artikel 3.1 forsta strecksatsen och artikel 18, och

av foljande skal:

(1) I enlighet med artikel 18.1 i stadgan for Europeiska centralbankssystemet och Europeiska centralbanken (nedan
kallad ECBS-stadgan) far Europeiska centralbanken (ECB) och de nationella centralbankerna i de medlemsstater som
har euron som valuta (nedan kallade nationella centralbanker), for att uppnd malen for Europeiska centralbanks-
systemet, utfora ldnetransaktioner med kreditinstitut och andra marknadsaktorer, varvid ldn limnas mot tillfreds-
stillande sdkerheter. De allminna villkor enligt vilka ECB och de nationella centralbankerna ingér sddana lane-
transaktioner, inklusive de kriterier som avgor godtagbarheten av sikerheter vid Eurosystemets ldnetransaktioner,
framgdr av Europeiska centralbankens riktlinje (EU) 2015/510 (ECB/2014/60) (*)

(2)  Forutom de sinkta kraven avseende sidkerheter som ECB-rddet antog redan den 7 april 2020, antog ECB-radet flera
ytterligare beslut den 22 april 2020 till f6ljd av COVID-19 pandemin. Dessa nya dtgirder har som mal att minska
de negativa konsekvenserna for tillgingligheten av sikerheter i Eurosystemet som kan bli f6ljden om kreditbetygen
skulle komma att sinkas som en konsekvens av COVID-19 pandemin. Tillsammans med de dtgirder som antogs
den 7 april 2020 tar dessa nya atgirder sdrskilt sikte pd att sikerstilla att Eurosystemets motparter dven
fortsdttningsvis kan uppratthdlla och mobilisera tillrackligt med sdkerheter for att kunna delta i Eurosystemets
likvidiserande transaktioner, och Eurosystemet pé sa sitt kan stodja kreditgivningen till euroomradets ekonomi.
Dirfor bor deltagandet i dessa transaktioner med dessa sikerheter baseras pa tillfilligt dndrade kriterier for
godtagbarhet som sikerhet och riskkontrollatgarder.

(3) Dessa nya atgarder dr proportionerliga for att mota de risker mot prisstabiliteten, den penningpolitiska
transmissionsmekanismen och de ekonomiska utsikterna i euroomréadet som utgédr fran COVID-19.

(4) Mot bakgrund av detta anser ECB-rddet att Eurosystemet tillfalligt kan fortsitta att som sikerhet godta omsittbara
tillgdngar och emittenterna bakom dessa tillgdngar som uppfyllde de ligsta kreditkvalitetskraven den 7 april 2020
utan hinder av en forsimrad kreditrating frin de kreditvirderingsinstitut som godtas av Eurosystemet, sd linge
kreditbetyget inte faller under en viss kvalitetsniva. Samtidigt anser ECB-rddet att detta inte ska pdverka godtagbar-
hetskriterierna for direkta kop inom ramen f6r ECB:s program for kop av tillgdngar.

(5)  For att sikerstilla en fungerande penningpolitisk transmissionsmekanism, och mot bakgrund av det behov som
Eurosystemets motparter som deltar, eller kommer att delta i Eurosystemets likvidiserande transaktioner har for att
uppritthélla tillrickliga sikerheter for dessa transaktioner, anser ECB-radet att de ytterligare dtgarder som framgar
av denna riktlinje bor uppritthallas till den forsta fortida aterbetalningsdagen under det tredje programmet med
riktade langfristiga refinansieringstransaktioner (TLTRO 1II).

(") Europeiska centralbankens riktlinje (EU) 2015/510 av den 19 december 2014 om genomférandet av Eurosystemets penningpolitiska
ramverk (ECB/2014/60) (EUT L 91, 2.4.2015, s. 3).
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(6)  For att snabbt reagera pa den aktuella epidemin bor denna riktlinje delges de nationella centralbankerna sa snart den
har antagits.

(7)  Riktlinje ECB/2014/31 (}) bor darfor dndras i enlighet med detta.
HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel 1
Andringar i riktlinje ECB/2014/31

Riktlinje ECB/2014/31 ska dndras pé foljande sitt:

1. Foljande artikel 8b ska inforas:
"Artikel 8b

Acceptans av vissa omsittningsbara tillgdngar och emittenter som var godtagbar den 7 april 2020

1.  De termer som anvdnds i denna artikel har samma betydelse som framgdr av riktlinje (EU) 2015/510
(ECB/2014/60).

2. Utan hinder av vad som sigs i artiklarna 59.3, 71 och 82.1 a i riktlinje (EU) 2015/510 (ECB/2014/60), ska
omsittbara tillgdngar — andra dn virdepapper med bakomliggande tillgingar (ABS) — som emitterats senast den 7 april
2020 och som den 7 april 2020 hade ett offentligt kreditbetyg frén minst ett godkint ECAl-system, som uppfyllde
Eurosystemets minimikrav pd kreditkvalitet, godtas som sikerhet f6r Eurosystemets kreditoperationer forutsatt att de,
vid varje tidpunkt efter den 7 april 2020:

a) har ett offentligt kreditbetyg frdn minst ett godkdnt ECAl-system som minst motsvarar kreditkvalitetssteg 5 i
Eurosystemets harmoniserade riskklasskala, och

b) fortsitter att uppfylla alla ovriga godtagbarhetskriterier som géller for omsittbara tillgangar enligt riktlinje (EU)
2015/510 (ECB/2014/60).

For tydlighetens skull anges att det offentliga kreditbetyget den 7 april 2020 som avses i denna punkt ska faststillas av
Eurosystemet utifrdn de regler som framgar av artiklarna 82.1 a, 82.2, 83, 84 a, 84 b, 85 och 86 i riktlinje (EU)
2015/510 (ECB[2014/60).

3. Om en omsittningsbar tillgdngs uppfyllande av Eurosystemets minimikrav pa kreditkvalitet den 7 april 2020
faststills utifran en ECAl-bedomning av emittenten eller borgensmannen fran ett godkint ECAl-system, ska den
omsittningsbara tillgdngen godtas som sikerhet for Eurosystemets kreditoperationer forutsatt att, vid varje tidpunkt
efter den 7 april 2020:

a) ECAI-bedomningen av emittent eller borgensman, i férekommande fall, for den omsittningsbara tillgdngen minst
motsvarar kreditkvalitetssteg 5 i Eurosystemets harmoniserade riskklasskala, och

b) den omsittningsbara tillgdngen fortsatter att uppfylla alla dvriga godtagbarhetskriterier som giller enligt riktlinje
(EU) 2015/510 (ECB/2014/60).

4. Omsittningsbara tillgdngar — andra dn virdepapper med bakomliggande tillgdngar (ABS) — som emitterats efter
den 7 april 2020 och vars emittent eller i forekommande fall borgensman, hade ett offentligt kreditbetyg den 7 april
2020 fran minst ett godkdnt ECAl-system, som uppfyllde Eurosystemets minimikrav pd kreditkvalitet, ska dvne
fortsittningsvis godtas som sikerhet for Eurosystemets kreditoperationer efter den 7 april 2020 forutsatt att:

a) dessa omsittningsbara tillgdngar har ett offentligt kreditbetyg frdn minst ett godkdnt ECAl-system som minst
motsvarar kreditkvalitetssteg 5 i Eurosystemets harmoniserade riskklasskala, och

b) dessa omsittningsbara tillgdngar uppfyller alla 6vriga godtagbarhetskriterier som giller fér omsittningsbara
tillgdngar enligt riktlinje (EU) 2015/510 (ECB/2014/60).

(%) Europeiska centralbankens riktlinje ECB/2014/31 av den 9 juli 2014 om ytterligare tillfalliga dtgdrder som beror Eurosystemets
refinansieringstransaktioner och de sikerheter som godtas samt om andring av riktlinje ECB/2007/9 (EUT L 240, 13.8.2014, s. 28).



L 148/12 Europeiska unionens officiella tidning 11.5.2020

For tydlighetens skull anges att det offentliga kreditbetyget som avses i punkt a ska faststillas av Eurosystemet utifrdn de
regler som framgdr av artiklarna 82.1 a, 82.2, 83, 84 a, 84 b, 85 och 86 i riktlinje (EU) 2015/510 (ECB/2014/60).

5. Sakerstdllda obligationer som emitterats efter den 7 april 2020 inom ramen for ett program med sakerstillda
obligationer som den 7 april 2020 hade ett kreditbetyg frin minst ett godkdnt ECAl-system, som uppfyllde
Eurosystemets minimikrav pd kreditkvalitet, ska godtas som sikerhet for Eurosystemets kreditoperationer forutsatt att:

a) programmet med sikerstillda obligationer vid varje tidpunkt efter den 7 april 2020 har ett offentligt kreditbetyg
fran minst ett godkdnt ECAl-system som minst motsvarar kreditkvalitetssteg 5 i Eurosystemets harmoniserade
riskklasskala, och

b) dessa sikerstillda obligationer uppfyller alla 6vriga godtagbarhetskriterier som giller for dem enligt riktlinje (EU)
2015/510 (ECB/2014/60).

6.  De omsittningsbara tillgdngar som avses i artikel 87.2 i riktlinje (EU) 2015/510 (ECB/2014/60) som inte hade
nagot offentligt kreditbetyg frin ett godkidnt ECAl-system den 7 april 2020, men som den 7 april 2020 hade en
implicerad kreditbedomning som hirletts av Eurosystemet i enlighet med artikel 87.1 och 87.2 i riktlinje (EU)
2015/510 (ECB/2014/60) som uppfyllde Eurosystemets kreditkvalitetskrav, ska godtas som sikerhet for Eurosystemets
kreditoperationer oavsett emissionsdatum forutsatt att, vid varje tidpunkt efter den 7 april 2020:

a) emittenten eller borgensman, i forekommande fall, for dessa omsittningsbara tillgdngar dtminstone har en
kreditvirdighet som motsvarar kreditkvalitetssteg 5 i Eurosystemets harmoniserade riskklasskala, och

b) dessa omsittningsbara tillgdngar uppfyller alla 6vriga godtagbarhetskriterier som géller f6r dem enligt riktlinje (EU)
2015/510 (ECB/2014/60).

7. Utan hinder av vad som sdgs i artiklarna 59.3, 71 och 82.1 b i riktlinje (EU) 2015/510 (ECB/2014/60), ska
virdepapper med bakomliggande tillgdngar (ABS) som emitterats fore den 7 april 2020 och som den 7 april 2020 hade
minst tvd offentliga kreditbetyg frén olika godkdnda ECAl-system som uppfyller Eurosystemets minimikrav pd
kreditkvalitet enligt riktlinje (EU) 2015/510 (ECB/2014/60), ska godtas som sikerhet for Eurosystemets kreditope-
rationer forutsatt att de, vid varje tidpunkt efter den 7 april 2020:

a) har minst tvd offentliga kreditbetyg fran olika godkdnda ECAl-system, som minst uppfyller kreditkvalitetssteg 4 i
Eurosystemets harmoniserade riskklasskala, och

b) fortsdtter att uppfylla alla 6vriga godtagbarhetskriterier som giller for vardepapper med bakomliggande tillgdngar
enligt riktlinje (EU) 2015/510 (ECB/2014/60).

For tydlighetens skull anges att de krav som anges i artikel 3.1 a-d och 3.4 i denna riktlinje inte ska gilla for de
virdepapper med bakomliggande tillgdngar som avses i denna punkt.

8.  Virdepapper med bakomliggande tillgdngar som den 7 april 2020 godtogs av Eurosystemet som sikerhet enligt
artikel 3.1 i denna riktlinje ska dven framledes godtas om de, vid varje tidpunkt efter den 7 april 2020:

a) har minst tvd offentliga kreditbetyg fran tvd olika godkdnda ECAI-system som minst motsvarar kreditkvalitetssteg 4 i
Eurosystemets harmoniserade riskklasskala, och

b) fortsdtter att uppfylla krav som giller for dem enligt artikel 3.1 (utom kreditbetyget), 3.2a och artikel 3.4 i denna
riktlinje.

For tydlighetens skull anges att artikel 3.2 och 3.5 i denna riktlinje inte ska gélla for de virdepapper med bakomliggande
tillgdngar som avses i denna punkt.

9.  S4linge de godtas som sikerhet av Eurosystemet i enlighet med denna artikel ska de omsittningsbara tillgangar,
inklusive sikerstillda obligationer, som framgar av punkterna 2—6 vara féremadl f6r de varderingsavdrag som framgar
av bilaga IIb till denna riktlinje. De virdepapper med bakomliggande tillgdngar som avses i punkterna 7 och 8 ska vara
foremal for de varderingsavdrag som framgér av bilaga Ila till denna riktlinje. Virderingsavdragen ska berdknas utifrdn
det aktuella kreditbetyget som giller valfri dag efter den 7 april 2020 i enlighet med reglerna om rangordning av ECAI-
kreditbedomningar som framgér av artiklarna 83-88 i riktlinje (EU) 2015/510 (ECB/2014/60).
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10.

Utéver de virderingsavdrag som faststalls i punkt 9 ska foljande ytterligare varderingsavdrag tillimpas:

virdepapper med bakomliggande tillgdngar, sikerstillda obligationer och skuldinstrument utan sikerhet som
emitterats av kreditinstitut som teoretiskt sett virderas enligt reglerna i artikel 134 i riktlinje (EU) 2015/510
(ECB/2014/60) ir foremal for ett ytterligare virderingsavdrag i form av en virderingsnedsittning pa 4 procent.

sikerstillda obligationer som nyttjas for egen anvindning dr foremdl for ett ytterligare virderingsavdrag
motsvarande i) 6,4 procent av virdet pd de skuldinstrument som klassats i kreditkvalitetsstegen 1 och 2, samt ii)
9,6 procent av virdet pd de skuldinstrument som klassats i kreditkvalitetsstegen 3, 4 och 5.

Vid tillimpning av punkt b betyder "sikerstillda obligationer som nyttjas for egen anvindning” att en motpart
lamnar in eller anvinder sikerstdllda obligationer som har emitterats eller garanteras av motparten sjilv eller av en
annan enhet till vilken motparten har nira forbindelser enligt artikel 138 i riktlinje (EU) 2015/510 (ECB/2014/60).

Om det ytterligarevirderingsavdrag som avses i punkt b inte kan tillimpas i ett system for forvaltning av sikerheter
hos en nationell centralbank, trepartsagent, eller TARGET2-Securities for automatisk kollateralisering, ska det
ytterligare virderingsavdraget som tillimpas i ett sddant system eller en sddan plattform gilla for hela
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emissionsvirdet for de sikerstillda obligationer som kan nyttjas for egen rakning.

11.  For tydlighetens skull anges att bestimmelserna i denna artikel dr oberoende av, och inte ska beaktas vid,
bedémningen av godtagbarheten for direkta kop inom ramen for programmet for kop av den offentliga sektorns
tillgdngar pd andrahandsmarknaderna (PSPP) (*), det tredje programmet for kop av sikerstillda obligationer
(CBPP3) (**), programmet for kop av virdepapper med bakomliggande tillgdngar (ABSPP) (***), programmet f6r kop av
virdepapper frin foretagssektorn (CSPP) (****) samt stodprogramet foranlett av pandemin (PEPP) (*¥****),

*) Europeiska centralbankens beslut (EU) 2020/188 av den 3 februari 2020 om ett program for kop av den

offentliga sektorns tillgdngar pd andrahandsmarknaderna (ECB/2020/9) (EUT L 39, 12.2.2020, s. 12).

(**) Europeiska centralbankens beslut (EU) 2020/187 av den 3 februari 2020 om genomforandet av det tredje
programmet for kop av sikerstillda obligationer (ECB/2020/8) (EUT L 39, 12.2.2020, s. 6).
(***)  Europeiska centralbankens beslut ECB[2015/5 av den 19 november 2014 om genomférandet av programmet
for kop av virdepapper med bakomliggande tillgdngar (ECB/2014/45) (EUTL 1, 6.1.2015, s. 4).
(****)  Europeiska centralbankens beslut (EU) 2016/948 av den 1 juni 2016 om genomforandet av programmet for
kop av virdepapper fran foretagssektorn (ECB/2016/16) (EUT L 157, 15.6.2016, s. 28).
(*****)  Europeiska centralbankens beslut (EU) 2020/440 av den 24 mars 2020 om ett tillfalligt stodprogram foranlett
av pandemin (ECB/2020/17) (EUT L 91, 25.3.2020, p. 1).”

. Bilaga Ila ska ersittas med f6ljande:

"BILAGA Ila

Virderingsavdrag (i procent) for virdepapper med bakomliggande tillgingar som ir godtagbara enligt

artiklarna 3.2 och 8b i denna riktlinje

Kreditkvalitet Vigd genomsnittlig livslingd (¥) Virderingsavdrag

[0,1) 4,8
[1,3) 7,2
(3.5) 10,4

Steg 3
[5.7) 12,0
[7,10) 14,4
[10, =) 24,0
[0,1) 11,2

Steg 4 [1,3) 15,2
[3,5) 18
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Kreditkvalitet Vigd genomsnittlig livslingd (*) Virderingsavdrag
[5,7) 24,8
[7,10) 30,4
[10, o) 43,2
(*) dvs. [0-1) vdgd genomsnittlig livslingd (WAL) under 1 &r, [1-3) WAL minst 1 ar men under 3 dr osv.
3. Bilaga IIb ska ersittas med f6ljande:
"BILAGA IIb
Virderingsavdrag (i procent) for andra omsittningsbara tillgingar 4n virdepapper med bakomliggande
tillgdngar som siikerhet (ABS) som avses i artiklarna 8a och 8b
Kategori I Kategori II Kategori III Kategori IV
Ater- Fast och Fast och Fast och Fast och
Kreditk- stdende A Nollku- 1 Nollku- . 1 Nollku- P Nollku-
valitet loptid rorlig pong rorlig pong rorlig pong rorlig pong
(@) () kupong kupong kupong kupong
[0-1) 6,4 6,4 8 8 12,8 12,8 20 20
[1-3) 9,6 10,4 12 15,2 16 18,4 28 30
[3-5) 11,2 12 16 20 19,2 23,6 33,6 37,2
Steg 4
[5-7) 12,4 13,6 20 24,8 22,4 28,4 36,8 40,4
[7-10) 13,2 14,4 21,6 28,4 24,8 32 40 44,8
[10, o) 14,4 16,8 23,2 31,6 26,4 34,8 41,6 46,8
[0-1) 8 8 12 12 22,4 22,4 24 24
[1-3) 11,2 12 16 19,2 25,6 28 32 34
[3-5) 13,2 14 22,4 26,4 28,8 33,2 38,4 42
Steg 5
[5-7) 14,4 15,6 27,2 32 31,6 37,6 43,2 46,8
[7-10) 15,2 16,4 28,8 35,6 33,2 40,4 46,4 51,2
[10, ) 16,4 18,8 30,4 38,8 33,6 42 48 53,2”

(*) dvs. [0-1) aterstdende 16ptid under 1 &r, [1-3) dterstdende 16ptid minst 1 & men under 3 r osv.

Artikel 2

Referensuppgifter som ska anvindas

Nir de nationella centralbankerna granskar huruvida kreditkvalitetskraven som giller for de tillgdngar och emittenter som
avses i artikel 8b.2-8b.8 i riktlinje ECB/2014/31 uppfyllts under perioden 7 april 2020 till 18 maj 2020 ska de utgé frén
referensuppgifterna for dessa tillgdngar, emittenter och borgensmén som gillde den 7 april 2020, som tillhandahalls av

ECB.
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Artikel 3

Verkan och genomférande

1. Denna riktlinje fr verkan samma dag som den delges de nationella centralbankerna och ska forbli i kraft fram till
den 29 september 2021.

2. De nationella centralbankerna ska vidta de tgirder som dr nodvindiga for att folja artikel 1 i denna riktlinje och
tillimpa dem frdn och med den 18 maj 2020. De ska senast den 11 maj 2020 informera ECB om de texter och medel som

avser dessa dtgarder.

3. De nationella centralbankerna ska f6lja artikel 2 i denna riktlinje frdn och med den dag da denna riktlinje fir verkan.

Artikel 4
Adressater

Denna riktlinje riktar sig till alla centralbanker i Eurosystemet.

Utfirdat i Frankfurt am Main den 7 maj 2020.

Pi ECB-rédets vignar
Christine LAGARDE
ECB:s ordforande
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